О применении ценных бумаг в Республике Беларусь by Бронишевская, А. О.
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???????????? ?. ?. 
? ?????????? ?????? ????? 
? ?????????? ???????? 
??????? ?????? ????? ?????? ????? ??? ???????? ????? ??????-
??-?????????? ????? – ??????????? ???????? ???????? ? ??????? 
??????????? ????????? ???????? ??????? ???????????, ??????, 
???????????? ???????????, ?????????? ?????????  ??? ?????????? ? 
???????? ????????? ??????????, ?????????? ? ??????????? ???????-
??????? ??? ??????????? ???????????.  
? ???????????? ? ??????????? ????????????????? ?????????? 
?????? ????? ? ?????????? ???????? ????????? ??????????? (????-
??????????? ????????????? ????????? – ???, ??????????????? ???-
????????? ????????? ???), ??????????? (?????, ?????????), ??????? 
?????? ?????? (?????????). ????? ????, ?? ????? ???????????? ???-
????, ?????????? ? ?????????????? ??????????? ? ??????????? ????-
?? (???????, ????????, ????????) (????. 1). 
??????? 1 
?????? ??????? ?????? ????? ? 1997–2001 ??. 
???? ?????? ????? 1997 1998 1999 2000 2001 
????????????? ?????? ?????? 
(?????, ?????????) 16,3 28,1 101,6 370,2 502,4 
??????????????? ?????? ?????? 12,2 23,4 89,5 233,2 665,2 
???????, ?????????? ? ???????-
??????? ??????????? 3,3 6,6 169,6 233,4 375,6 
????????????? ?????? ?????? 0,5 0,5 5,5 2,5 1,7 
??????? ????????? ???????????-
??? (????? ??????) 
??? 
??????
??? 
??????
??? 
?????? 83,9 79,2 
??? ????? ?? ??????????? ? ????. 1 ??????, ???????? ????? ? 
???????? ????????? ????? ???????? ??????????????? ????????? 
(???, ???), ??????????? ????????????? ????????. ????????? ??-
??? ???????? ??????????? ?? ?????????, ?????????? ??????????? 
?? ?????????. ?????? ???????? ??????? ?? ?????????? ?????????-
?????? ?????? ????? ????????? 5 ??????? 1994 ????. ???? ????????? 
?????? ????????? ?????????? ?? 1 ?????? ?? 1 ???? ?? ??? ? ?? 1 ??-
?? ?? 3 ??? ?? ???. ?????????? ??? ?? ???????? ????????????? ?? 
?????? ????????????????. ??????????? ????? ????? ???????? ????-
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??????????? ?????? ?????? ?? ?????????? ??????????? ?????? ???? 
«?» ? «?». ???????????? ????? ??????? ???????? ???????? ??????-
?????? ?? ?????????????? ???????? ???????????????? ???????. 
?? 2001 ???? ?????? ???????????????? ???????? ? ?????????? 
??? ? ??????? ???? ???? ?????? ???????? ? ?????? ??????? ????? 
???????????? ?????, ?? ??? ? 2000 ???? ???????? ????? ?????????? 
????????, ? ? 2001 ???? ??? ???????????? ????????????? ???????? 
?????????? ?? ????????? ?  ?????????? ? ?????? ? ?????????. ???? 
??????? ??? ????? ??????? ?????? ????????????????, ????? ???? 
????????? ? ?????????? ?????????? ???, ?????? ???? ???????? ???? 
?????? ???????? ? ???????? ????? ??????? ?? ?????. 
? 2002???? ???????? ? ???????????? ? ??????????? ? 15 ?????? 
?????? ???????????????? ?? 66 % ???????????????? ???? ??????? 
????????? ?????????? 375-?? ??????? ????????? 81,32 % ?? ????????, 
??? ????????????? ?????????? 66,02 %. 
??? ?? ????? ??? ? ??????????? ??????? ????????? ???? ?? 
?????????? ?????????????, ??? ??????????? ????????? ???????? 
???????? ? ?????????? ??????? ? ???????????? ???????? ??????? ?? 
????? ???????? ????? ? ???????????, ??????????? ?????? ???????-
?????????. ??????? ????? ???????? ??????? ? ??? ???????? ???????-
???????. 
??????? ?????????? ????????? ????? ??? «??????????? ?????-
??-???????? ?????» ????????, ??? ?? 1 ??????? 2002 ???? ? ??????-
??? ?? ????? ???? ???????? 13 ???????? ??????????????? ??????-
??????? ????????? (??????? – 100 000 ?????? ?? ?????????) ? 5 ??-
?????? ??????????????? ???????????? ????????? ? ???????? ????-
??? (??????? – 1000 000 ?????? ?? ?????????). 
????????? ????? ?????? ???????????????? ??????? ???????? 
? ?????? 2002 ???? ???????? 193,4 ???? ???. (? ??????? 2001 ???? ???-
??? ?????????? ???????? 246,08 ???? ???.). ?????????? ??????, ??-
????????? ? ???????? ???????? ???????, ????????? 1428 (? ??????? 
2001 ???? ?????? ?????????? ???????? 1638). 
?? ??? ????? ???? ??????????? ?? ?????? ?? ????????? ????? 
(????????), ?? ? ?? ?????????, ?????? ??? ?? ???????????? ????? 
???? ? ?????????????? ???????? ???????? ?? ???????-?????? «??-
??», ??? ? ?? ???? «?? ?????????». ????????? ????? ????????? ??-
???? ??????, ??????? ?? ????? ??????? ? ?????? ????????????? ??-
????????? ? ???????. ?????????? ?????? ????? ??? ?? ??????????? 
???????-???????? ????? ?????????? ????????? ??????????, ? ? ??-
??????? ??? – ????????? 10 ???? BYR. ????? ?? ????? ?????????? 
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????????? ?? ??????????? ???????? ? ??????????? ???? ? ?????????-
??? ? ????????? «???????? ?????? ???????» – ???????????? ?????????-
????? ???????? ??????? ? ????????? ?? ????????????? ????????. 
?????????? ???????? ??????? ? ??? ?? ????????? ????? ?? 
?????? ??????? ?? ????? ???????? ? ?? ??????? ????????. ? ???????, 
??????????? ?? ????? ?? 1 ?? 7 ????, ??????????, ??? ???????, ??-
???????? ? ??????? ?????? ? ???????????? ????????. ? ??????? ????, 
??????????? ?? ????? ?????????? ?????, ?????? ? ??????? ?????? ??-
?????? ? ??????????? ??????? ????????, ? ?????????? ? ?????? ????-
???????????? ???????? ????????????? ?????? ???????????????? ??-
??????????? ????? ? ??????? ????????? ??? ???? ???? ??. 
???????????????? ??????? ?????????? ?? ??????? «?? ??????-
???» ? ?????? ???????? ?????? 66,51 % ??????? (49,47 % ??????? – ? 
???????), ???????????????? ?????? ???? ????????? 67,01 % ??????? 
??? ??????????? ?? ????? (56,40 % ??????? – ? ???????). 
???????????? ????? ???????? ??????????????? ?????? ?????, 
??????? ???????? ???? ????????? ?????????????? ?????????? ????-
????, ???????? ???????? ??????? ????????, ??????????? ?? 3 ????. 
?? ?????????? ???????????? ???????? – 6 % ???????, ?? ?????????? 
????? ?? ?????????? ???????. 
? ????????? ??????? ? ???????? ????? ????????? ????? ??-
?????? ??????????????? ?????? ?????? - ???????? ???????, ?????-
?????? ?? ???????????? ??????? ??? ?????????????? ??????? ? 
?????????? ?????? ?? ???????? ????? ?????????? ????????. ?????-
?????? ????? ??????? ???????? – 30 ??? USD, ?????????? – 5 % ??-
?????. ???? ????????? ???????? – ?? ????? 10 ???????, ? ???????? 
??? ?????? ???? ?? ??????? 31 ??????? 2002 ????. 
????? ????????????? ?????? ?????, ??????????? ?????????-
??????? ???????????, ? ???????? ?????????? ? ?????? -  ???????? 
??????? ???????, ?????????? ??? ???????? ??? «???????????» ?? 
???????? ??????? ?????????????, ? ??????????????? ???????????? 
????????? ? ???????? ???????. ?? ??? ?????? ?????? ???? ?????? 
?? ???????? ????????? ??????????????, ???? ????? ????????? ???-
?? ???????, ??????? ?? ?????? ????????????? ??? ?????? ??????????. 
????????????? ????????? (????????? ???????? ??????) ??-
????? ???????? ??? ?? ?????????????????, ??? ??? ??? ?? ????????-
???? ????? ??????? ?????????? ?? ????????? ? ???, ?????? ?? ???-
??????? ????? ??????, ??? ?????? ?????? ???, ? ????????? ????? 
?????? ? ??????? ??????? ???????. ??????????? ? ???????? ?????? 
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????????????? ?????? ??? ?????????????? ????????????? ????? 
?????? ? ?? ?????, ????? ???????? ?????????? ?? ???????? ????????? 
? ?????? ??????? ???? ????????????, ??????? ????????????? ????-
????????? ???? ??????? ?? ????????? ? ????????? ????????? ??? 
?????????????? ??????????? ???????. ?????? ???????? ?????????? ?, 
????????, ????????????? ????????????? ? ?????? ??????? ?????? ??-
??????????? ? ??????, ? ????? ? ??? ???????????? ????? ? ??????? 
????????? ?? ??????????????, ??? ??? ??????? ??????????, ??????? 
??? ?? ???????? ??????????, ??????? ????? ? ????????????? ????-
?????? ????? ??????? ??????? ???? ????????? ?????????????. ??-
????? ????????? ???????? ?? ?????????? ???????? ????????? 
????? ?????? ?? ??????????. 
???????? ??????????? ??? ????? ???? ?? ?????? ??????? ? ??-
????????????? ?????? ??????, ?? ? ? ?????? ?????? ?????? – ????-
?????? ??????????? ? ???????. ??????????? ?????????? ?? ?????? 
?????? ???????, ??? ???????, ???? ??????????? ?????????? ???, 
?????? ?? ???????? ?????????? – ? ?????? ??????????????? – ??-
??????? ???? (?????? ?? ????????? ? ???????? ?????????? ??????? 
?? ?????? 40 % ???????). ?????? ?????? ?????? ?????? ???????? ??-
???????? ?????????????? ?? ????????? ? ???: ??????? ????? ??-
???????????? ? ????????, ? ?????????? ??????????? ????? ???? ???-
???????? ?? ????? ????? ? ? ????? ?????, ????? ??? ? ????????????? 
??? ? ?????????? ??????????? ????? ?????????? ????????. 
????????????? ??????? ? 2001 ???? ???????? ???????? ?? ???-
?? 675,7 ???? BYR ? 15,8 ??? USD, ????? ??????? ???????? ?????? 
???????? 185,8 ???? BYR ? 307,9 ??? USD. 
????? ????? ???? ????????? ? ?????????? ?????????, ???????? 
?? ??, ??? ??????? ??? ????? 1,5 ????? ??????????? ??????? ?????-
???? ????. ?????? ? ???????? ?? ??? ??? ??????????? ??????? ??? 
??????????? ???????? ??????????? ??????? ?????, ??? ?????? ?????-
?????? ????????????? ?????????? ????? ?????. ??????? ?????? 
????? ????????? ??????????? ?????, ?????? ????? ????? ?????????? 
???????? ? ?? ????????. ????????? ????? ???????? ?????/??????? 
?? ??????????? ????????? ????? ????? ??? ? ?????? 2002 ???? ??-
?????? 305,4 ??? ?????? ??? 4564015 ????? (? ??????? 2001 ?????? 
?????????? ????????? 704,7 ??? ?????? ??? 1849178 ?????). ??????-
???? ?????? ?????/???????, ?????????????????? ? ?????? 2002 ???? ? 
??????? ??? ?? ??????????? ????????? ?????, ????????? 140 (? ??-
????? 2001 ???? ?????? ?????????? ???????? 340 ??????). 
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?? ?? ????? ????????? ? ? ???????????????? ????? «???????-
??». ?????? ?? ?????, ?????? ?? ???? ???? ?? ?? ? 100 ??? ???? ?? 
????????. ?????? ??????????? ??????????? ?? ?? ??????????? ????-
????? ??????????? ???????????, ?? ???? ? ?????? ?????? ???? ?????? 
????? ????????? ?????, ??? ???? ????????????? ???????????? ?????-
????? ?? ??????????? ?? ????????????. 
? ?????? ??????????? ????????? ???????????? ????????????? 
????????? ?? ??????? ? ??????? ????? ?? ?????? ????????? ????? 
53 ???????????.  
?????????? ????? ????????? ?????????????? ????? ???????? 
??????????: ??????? ??????????? ? ???????? ??? ????????????? 
???????? ? ?????? ???? ?????????? ???????? – «????????????» ? ???-
?????? ???????? ?????????? ??????????????? ? ????????????? 
(«?????????» ???????). ?????? ??????? ?? ????????????? ??? ?????-
????? ??????? ? ?????, ??????? ?? ????? ??????????????? ??? ??????-
?? ??? ??????????????. ? 2001 ???? 277 ?????????? ???????????-
???????? ???????????? ???????? ????????, ?????????????? ? ????-
??????? ?????? – ?? ????? 79210 ??? BYR, ?????? ????? ???????? 
????????? ???????? (53,3 %) ???????? ??? «???????????». ? ?????? 
???????????? ???????? ?????????? ????????????? ????? ????????-
?? ?????????????? ???????? 6019 ???????? ?? ????? 9380,5 ??? 
BYR. ????? ?????????? ????????????? ?????????? ????????? ??-
??????? 182618,6 ??? BYR, ??? ? 3,5 ???? ??????, ??? ? ??????? ??-
??, ? ???????? ??? – ?? ????? 25,3 ??? USD, ? ?????????? ?????? – 
?? ????? 237,7 ??? RUB. ?? 2001 ??? ???????? ????????, ????????-
?????? ? ??????????? ??????, ?? ????? ????? 34753,2 ??? BYR. 
????? ?????? ????????, ??????????? ? ?????????, ?????????? ?? ??? 
?? 44,5 ???? BYR. ? ????? ?? ?????????? ??????????? ?????????? ? 
2 ???? ????? ???????????, ??????????? ???????. ??????, ??? ??????-
?? ???????????, ??????????? «?????????» ???????, ?? ?? ????????-
?? ?? ??????????, ? ????? ?? ????? ????????? ?????????? ? 2,5 ????. 
??-???????? ??????????? ????????? ? ???????? ??????? ???????. 
?????? ?????????? ???????? ? ????? ?????? ???????? ???? 3,3 %. 
??????????, ???????? ??????????? ????????? ? ?????????? ??-
??? ?????????????? ???????? ?????? ????? ??????? ?????????? ???-
???? ???????? ? ?????????????? ????????. ? ??? ???????? ????????-
??????? ??????? ?????? ? ?????? ???????? ?? ????????? ? ??????-
??? ??????, ?????????????? ??????? ? ????, ??? ?????, ??????? ? ??-
??. ? ?????????????? ???????? ????? ????????????? ??????? ? ??-
???????, ? ??? ??????? ????? ?????????. 
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????? ??????????? ?????? ????? ???? ???????????, ???? ????? 
????????????? ?????? ?? ??? ????????. ??? ??????, ??? ???????????? 
???????? ?? ????????? ????????? ?????? ???????????? ????? ? ???-
???????? ????? ???? ??????????. ? ????????? ???? ???????? ????-
?? ??????????. 
? ???????? ? 2001 ???? ?????? ??????? ?????? ????? ????? ???-
????? ? ???????? 1,6 ???? BYR, ??? ?????????? ????? 10 % ???. 
? ?????????? ??????? ?????? ?????? ?????????? ? ?????????-
?????? ?????? ????? – ?? 375,6 ? 502,6 ???? BYR ??????????????. 
????????? ?????? ?????? ????????????? ?????? ????? (???????? 
????????????? ??????) ? ???????? ????????? ??????????????. 
?????????? ? ????? ????????????? ?????? ?????. ?? ??? ???? ??-
?????????????? 125 ????? ??????????? ???????? ????????? ????, ? 
????? ?????????? ??? ????????? 1,5 ??????. ???? ???? ????????, ??? 
????? ??????????????? ??? ??? ?????????? ??????????? ????????. 
?????? ????????? ????? ?????? ????? ???????? ??????? ??-
??????????????? ??? ??????????. ? ???? ????? ????? ?????? ??????-
???????? ????????? ?? ??? ???? ??????? ?????. ? ??? ???? ????-
????????? ??????? ??????????????? ?????????? ?????? ?? ??????? ? 
??????? ????? ?????? ?????, ??????? ??????? ? ?????? ?????? 
??????????? ?????????. 
? ??????? ???? ? ????????? ???????????????? ????????? ??-
?????? ??????????????? ?????????? ???????? ? ???????? ? ??????-
?? ?????????? ???????????????. ?????? ??-?? ???????????????? ???-
??????????? ?????, ??????????????? ????????? ????????? ?????-
??????? ???? ?? ???????? ???????????????. 
?????? ? ???, ???????? ?? ????????????? ???????? ??????? 
????????? ????? ?????????? ???????? ? 2001 ????, ??? ??????? ? 
?????????? ???? ?? ????? ??????? ???????????????????. ?? 10 ??? 
?????? ???????? ????? ?????? ????? ??? ? ?? ???? ??????? ??????-
??? ?????????????? ???????????? ? ??????????. 
???, ????????? ????????????? ????? ?????? ????? ? ????????, 
?????????? ??? ????? ?? ???????, ? 2001 ???? ???????? ????? 6 % ? 
???. ? ?? ????? ???, ????????, ? ????? ??? ????????? 25 %, ? ????-
??? – 34 %, ?????? – 21 %. 
???????? ????????? ????? ???? ??????????? ? ???????????? ???-
??????? ?????. ???, ??? ?????? ? ????????? ? ???????? ??????????-
??? ???????? ????? 1 % ?????? 85 % ?? ???????, 69 % ? ??????, 22 % 
? ????????. 
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?????????? ???????????, ????????? ????????? ???????? ?? 
????, ????????? 68 ?????? 200 ?? ???????, 221 ? ??????. 
? ????? ???????? ? ?????????? ???????????? ??????? ???????-
??? ?????????? ???????????????? ?????????? ????? ?????? ?????. 
?????? ?? 2001 ??? ?? ??????????? ??????????? ?? 19,7 % ? ???????-
?? 114, ? ??? ????? 25 ??????. ??? ????? ?????????? ???????? ????-
??????????, ???? ??????, ??? ?? ?????????  ?? 1 ?????? 1999 ???? ???-
??? ????????????? ????? ????? 220 ???????????. 
?????????????? ????? ????????? ??????????????? ??? «??-
????????? ???????-???????? ?????», ????? 90 % ????? ??????? ???-
???????? ????????????? ????? ??. 
??? ?? ?????? ???????????? ? ??????? ???????? ????? 
?????? ????? ??? ????? ?? ???? ?????????????? ????????????? 
1. ? ?????? ??????? ??? ???????????????? ??????? ? ????????-
???. ??? ????????? ????? ????? ??? ????? ??????????? ??-
????????? ???????????? ???????? ?? ?????????? ?????, ??-
???????? ?????????? ?????????? ?? ???????? ???????? ? 
?????? ????????????? ????????????. ? ??? ??? ???, ??????-
??? ?????????? ?? 90 % ???? ??????????. ?????? ??????? ?? 
?????? ??????? ???????????? ????????? ?? ?????? ??????-
???? ?????????, ?? ??? ??????????? ?? ?????? ???????? ?? 
???????? ????????? ? ??????????? ??????????. 
2. ????????????? ??????????? ?? ????? ?????, ??????????, ???-
?????? ? ???????????? ? ?????????? ???????? «??????? ??-
???». 
3. ????????? ????????????? ?????????????? ??????????? ?? 
?????????? ????? ?????? ?????, ???????????, ??? ?? ?????, 
?? ?????? ????????? ????????? ? ???????????????. 
???, ?????? ???????? ? ????????? ? ??????????? ????????? ??-
?? ?? ??????????? ???? ???????????, ???? ?? ?? ????????? ? 1 ??-
???? 2000 ???? ????? ?? ?????? ?? ????????? ? ??????? ???????? ? 
??????? 40 % ???????! ? ????? ????? ?????????? ????? ?????? ???-
??????, ??? ? ???????? ???????? ? 2002 ???? ?????? ?????? ?? ???-
???? ? 30 ?? 24 % ???????? ????????? ??????? ?? ????????? ? ???-
???? ???????? ??? ? ??????? ?? ??????? 40 %-? ??????, ??????? ? 
???????? ?? ???????? ???????. 
??? ????? ????????? ?????????????? ???????? ??????????????-
?? ?????????? ????????, ???????, ??????, ?????????????, ?????? ? 
??? 2001 ???? (?????? ??????? ????) ????????????? ????????? ????-
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??? ? ?? ?????? ??????????? ??????????? ???. ??? ???? ?? ?? ??? 
?? ?????, ??? ???????????, ?? ????? ????????? ?? ?????? 10 %, ? ??-
????? ?? ??????????????, ??????? ?? ?????????? ?? ?????????????? 
??????? 1/3 ????? ??????? ?, ????????? ?????????????? ?????????-
?? ?? ????????? ???????? ??????????????? ? ????????? ????????? ? 
???????? ???????????? ?????, ??? ????? ?????? ??????? ??????? ??-
??????? ???????? ?????? ?? 0 %. ????? ??????????? ? ???????? ? 
????????? ???????????? ???? ?? ???????? ?????? ?? ????? ???????? 
?? ??????, ?????? ???????? ???????? ?? ???????? ?? ?????? ???????-
??? ????????? ? ??????????.  
4. ? ???????? ??????? ???????? ? ????????? ???? ????????? 
?????????????? ?????????? ??????? ??????????? ? ???????-
???? ???? ???????? ?? ?????????? ??????????? ????????? 
???????. ? ?????????, ????? ???????? ??????? ?? ??????-
?????????? ?? ?????? ??????. ? ?????????? ??? ?? ?????????? 
? ?????????? ?????????? ??????????? ???????, ?????????? 
???????????????, ???????????, ?? ?? ????????, ?????, ???-
???????? ??????????? ???? ?? ??????????????? ?????????-
???. ???? ?? ????? ????????? ???????????? ?????????? ????-
??? ? ?????????????? ??????? ? ?????? ??????. 
5. ? ?????????, ????????? ?????? ? ??????? ???????? ?? ???-
??? ??????????. ??? ??? ?????? ??? ???????????? ???? ???-
?????? ?????????????? ? ???????? ??? ?????????. ?????? 
?? ?????? ???????? ???? ???? ??????????? 1112 ?????????, 
??????????? ?????????? 100 ????. ??????, ??? ?? ???? 2001 
??? ??????? ?????????? 1519 ?????????. ?????? ? ???, ??????-
??? ?????? ?? ???? ?? ? ????? ????????? ? ???????? ??????-
???, ?????????????? ?????????? ? ???????? ???, ??????-
????? ? ????????? ?????????? – 2 ???? ????. ? ??????? ???-
????????? ?? ???? ?????????????? ??????????? ?????????? ? 
????????? ????????? ???????? ?? ??????????? ?????? ?????-
????? – 6 % ???????. ??? ??????, ????????????? ?????? ?????-
???? ??????? ??????? ?? 2001 ??? ????????? 620 ??? ????., ??-
???????????? ??????? – 227 ??? ????., ? ?????????? ?????-
??????? ??????? – ???, ????????? ?????? ???????? ???? ????-
??????. 
????? ????, ? ??????????? ? 2001 ???? ? ?????????? ?? 2002 ??? 
???????? ?????????? ?????? ???????? ??? ??????? ??????????? 
BYR, ???????? ??????????? ????????????? ????? ????? ???????-
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???? ??? ????????? ??????? ?????? ? ?????????? ????? ????????? 
??????????. 
? ?????? ???????, ?????? ??????? ?????????????? ?????????? 
????? ?????????? ? ?????? ?????? ?????????? ????????????? ??-
???????????????? ??????????. ??????? ???????? ? ????????? ???-
??? ?????????????? ? ?? ????????????????? ?????? ???? ???????-
???????? ? ????????? ???????? ??????????.   
6. ????????????????? ????????? ????? ??????????? ????????? ? 
??-?? ???????????????? ?????????? ??????????? ?????? ?????. 
?????????? ??????????? ? ????????? ???????????? ???? ?? ??-
???????????? ????????? ????????? ????? BYR ?????? ??? ???-
????? ?????????????. ? ???? ????? ????? ?????? ??????????-
???? ??????? ???????? ?? ?????? ??????? ??? ? 2002 ???? ??-
????? ?? ??? «??????????? ???????-???????? ?????» ?????? 
???????? ?????, ? ??????? ????? ??????????? ????? ?????????? 
?? ??? ? ???????? ????? ?????????? ?? ???. ?????? ? ???-
??????? ?? ??? ??? ??????????? ???????? ????????, ???? ????-
????????? ?? ???????? ? ???????? ??? ????? ???????, ????????? 
????????? ???????? ?????? ??????? ?? ?????? ??????? ????????-
????, ??? ???????? ???????. ?????????? ????? ??????? ?????-
??? ??????? ????? ??????????, ???? ?? ??? ??????????????, ? 
??????? ??????????? ??????????? ??????? ? ?????? ? ???????-
???? ??????? ?? ????, ????? ???????? ????????? ??????????? 
????? (????????, ???????????). 
???????? ???????????? ????????? ??????????? ?????????? ? 
????????? ??????????, ?????????? ??????????? ?????? ? ?????????-
?? ??????? ? 50 ???? ????., 46 % ?? ??????? ?????? ????????? ???-
??? ??????????? ??????????. ?????????? ?????????? ?? 4 ???? ??-
??? ???????? ????????? ?????????? ???????? ?????? ????? ???????? 
??????????????? ????????? ?????, ??????? ? ??????? ???????????-
????? ???????? ???????, ??????? ? ??????? ??? ??? ??????????????, 
??? ? ??? ???????????? ?????????. ?????? ????? ??????? ???????? 
??????????? ????????????? ????? ?????? ????? ? ?????????????? 
???????? ??????????? ?????????? ? ???????? ????????? ? ??????? 
????????????????? ???????? ? ???????? ??????????? ???????. 
